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成長企業の動学モデル
小　野　俊　夫
1　新しい企業成長理論の問題点
　現代企業理論の新しい方向の一つに，企業成長の理論があるω。これ
は，成長していく企業の規模に関する収穫不変（必ずしも必要な仮定では
ないが）と，成長に対する一定の制約条件のもとで，所定の企業目標を達
成するために最適な一定の成長率が採択される，とするものである。この
場合，企業目標は単に利潤極大化にとどまらず，成長率，当初の企業規模
　（資本，産出額ないし売上高），企業の市場価値，あるいは期待売上総額
の現在価値，等々の極大化の中から適宜に選択されうるものとされてい
る。これは，所有と経営の分離による非所有経営者支配型の寡占的大企業
が分析の対象とされているためである。もちろん，時間の経過とともに，
当初の期待に反して他の事情が変化したり，企業目標が変更されれば，長
期計画自体それに応じて変更されなければならないし，その可能性も認め
られている②。
　ところで，これまでの多くの企業成長論では，当初の企業規模は歴史的
に与えられたものと仮定され，恒常的成長はこの規模から始まるものとさ
れていた（3｝。近年，ボーモル（W．J．　Baumol）は有名な著書［1コの改訂版
［2］において，所定の企業目標（期待総利潤の現在価値，成長率，当初の
売上高，あるいは期待総売上高の現在価値の極大化）に応じて，当初の規
模（売上高）と成長率が同時に決定され，しかも同一のグラフ上でそれが
体系的に解明されるエレガントなモデルを構成した〔4｝。しかしモデルを構
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球する諸関数は一般的な形で書かれているため，たとえば与件変化が最適
規模と最適成長径路に与える効果を分析する比較動学的研究を進めること
はできない〔5｝。
　これに対して，最近ソロー（RM．　Solow）によって提示されたモデル
［7］は，このような目的に役立つように，必要な限り特定化された諸式に
よって構成されており，事実，比較動学的分析も行なわれている。そして
ボーモル・モデルと同様に，同一グラフ上で問題を体系的に解明しうると
いう点でもすぐれたモデルである。しかしこのモデルで当初の企業規模
（資本，したがって売上高）と成長率が同時に決定されるのは，企業の市
場価値（ないし利潤）の極大化が目標とされる場合のみであり，成長率極
大化が追求される場合には当初の規模がゼロ（となり，ソローによっては
論じられていないが，当初の規模を極大にしょうとすれば成長率はゼロ）
となる。したがって成長率極大化目標が設定される場合には，当初の規模
はやはり歴史的に与えられるものとされている。（同様に，当初の規模を
極大化する場合には成長率を与えられたものとしなければならないであろ
う。）このような困難は，ソローによれば，成長を企業の独立的な目標に
おこうとする理論に固有なものであるとされている〔6｝。
　しかしながら，このような困難を除去する方策もありうるはずであり，
ソロー自身それを示唆してもいる〔71。その一つはU字型（ないしL字型）
費用関数を導入することであるが，マリス（R．Marris）［5］はこの示唆
に従うとともに独自の考えによる企業の効用関数を導入して，当初の規摸
と成長率を同時に決定しうる確定モデルを構成した（8｝。しかしこのモデル
は一般的な形の関数から構成されており，ボーモルのモデルと同様の問題
を残している。
　本稿の以下の目的は，ボーモル・モデルと同様に，さまざまな企業目標
に応じる当初の企業規模と成長率を同時に決定しうるとともに，またソロ
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ー・モデルにおけるように，与件変化への反応が企業目標の差によってい
かに異なりうるかを明らかにする比較動学的分析を，必要に応じて行ない
うるような確定モデルを構成し，ついで，異なる目標を追求する結果とし
ての企業行動の差を同一グラフ上で明らかにすることである。すなわち，
すでに述べたような重要な点で不確定的なソロー・モデルを確定的なもの
にするとともに拡張し，ボーモルの多目的成長企業に関する一般的な分析
をオペレーショナルなものにすることである。以下のモデルの構成と分析
は基本的にソローに従うが，分析の手順はボーモルに従うことにする。こ
れは，一般的な関数形に基づくボーモル・モデルの特定化を試みるという
目的，あるいはむしろ教育的目的によるものである。
　いうまでもなく，本稿のモデルは新しい企業成長理論の系列に属するも
のであるが，一つの点で異なっている。すでに指摘したように，新しい企
業成長理論では成長に対する制約条件が重要な役割を果たしているが，そ
の中でも重要なものの一つに拡張費がある。これには，一定の率で需要を
拡張していくために必要とされる販売促進費（広告宣伝費，販売部員増員
に伴う費用など），研究開発費，そして企業規模拡張に伴うすべての費
用（教育訓練費，管理費など）が含まれている｛9）。従来の理論との重要な
差異は，このように包括的な拡張費から，企業の長期計画の大幅な改訂を
必要とするような大きな革新のための研究開発費を分離して，これを独立
に扱うことである。このことによって，結果的にソロー・モデルの不確
定部分が確定的なものになりうることは，以下にみられるとおりである
が㈹，そのような研究開発費の取扱いはさらに根本的な経済学的理由によ
るものである。もちろん革新は，新規企業によるものを別にすれば，成長
していく企業の長期計画の一貫として行なわれるであろうから，革新のた
めの研究開発費も拡張費の中に計画的に含めることは許されよう。しかし
現存の生産物改良ないしデザイン変更のためのものは，当初の意思決定に
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蓄いて長期計画の中に組み込むことは可能であるとしても，まったく新し
い生産物の開発や新しい組織の樹立などによるような革新を前もって予測
することは困難であるから，このような革新のための研究開発費について
は，そのようなことは不可能であろう。既存の企業がこのように大きな革
新を遂行しようとする場合には，既存設備の大幅な改変，あるいはまった
く新しい設備の設置を伴う，従来の長期計画自体の大きな変更が必要とさ
れるであろう。以下の議論は，新規企業によるものも含めて，このような
場合の企業の長期計画に関するものである。では，本題に進むことにしよ
う。
注
　（1）この系列に属する諸理論について，包括的な概観を与えてくれるものとし
　　て，稿末参考文献中のMarris［5コがある。また，基本的な文献については，
　　［5コ，p．4，　n．5，およびBaumol［2］，　Chap．6，　Sect．5，を参照されたい。邦
　　語によるいくつかの文献紹介については，以下の注（4）をみよ。
　②Baumol［2］，　p．51　and　p．97；Williamson［8］，　p．2；Marris［5］，　pp．27－9．
　（3）Marris［5］，　p．16，
　（4）Baumol［2］，　Chap。10，　esp．，　Sect．4．　Baumol［1］によって提出された
　　「売上高極大化仮説」における「必要最低利潤」の決定に関する不明確さは，
　　この新しいモデルによって解消された。すなわち，それは企業の長期目標に応
　　じて決定されることになる。なお，新しいボーモル・モデルの紹介が，百々和
　　r現代資本主義と寡占経済』（東洋経済新報社，1969年），第6章にある。ま
　　た，ウィリアムソン［8］のモデルとマリス［4］における単純なモデルの紹介
　　もあわせて行なわれている。
㈲　ただし利潤極大化の場合のみについては，そのような分析が行なわれてい
　　る。Baumol［3］，　Sect．　II．（なお，これは［2］，　Chap，10，　Sect．3に再録さ
　　れている。）しかしながら，ボーモルの本来の意図は企業の成長志向が甚大で
　　あることの論証にあったのであり（cf．［2］，　p．86），この目的のためには一般的
　　な関数形による分析で十分であったのである。なお，［3］，p．1086，　n．12を
　　みよ。
　（6）Solow［7］，　P．331．また，　P．334もみよ。
　（7）Solow［7］，　p．330，1st　paragraph　and　n．1；p．332，　n．1．
（8）Marris［5］，“A　Postscript　on　Models　which　determine　both　Size　and
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　Growth：Note，”pp．26－36．
（9）Marrls［5コ，　p．10；Wood［9］，　p．41．
（ゆ　以下の皿の注⑩をみよ。
H　モデル構成
　当該企業は単一生産物を生産するものとするω。以下の諸変数を表わす
記号のうち，大文字は絶対水準に関するもの，小文字は比率，もしくは大
文字の変数一単位当りの値を示すものである。≠は時点を示し，添字渉を
もつ変数は’時点の値を示し，添字’のないものは初期時点α＝0）の
値，あるいは時間を通じて変化しない定数を示す②。また，6は自然対数
の底である。
　1．需要条仲3｝
　企業は常に生産物に対する下降需要曲線に当面するが，当初の需要曲線
の位置と形状は当初の市場開拓努力に依存する。単純化のために，当初の
市場開拓支出によって当初の需要曲線は与えられているものとする。企業
は長期計画の観点から，まず需要曲線上の一一点（最適点）を確定する一
つまり，初期の産出量と価格，したがって売上高，そしてこれを実現する
ための資本量を決定する。ついで長期目標を達成するための最適成長率を
もって需要曲線を移動させていく國。経済の全般的な成長に伴う自然的な
成長率を越えて需要を拡張させていくためには，広告や，製品改良ないし
デザイン変更などの販売拡張努力を継続的に行なう必要がある。
　以下では，ソローと同様，当初に設定された生産物価格は以後も維持さ
れるものとし㈲，需要の価格弾力性は需要曲線上のどの点についても同一
かつ一定である（と企業は想定している）ものとしよう。生産物価格を
ρ，産出量をQ，需要の価格弾力性をηとすると，
　（1）　　Qじ＝ρ一ηあるいはρ＝Q‘一1／η
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である。長期的な観点から当初に設定される一定のρのもとで，以後の
Q‘は，同様に設定される最適成長率で拡張されていくことになるから，
この成長率をσとすると，
　（2）　QFQθ9‘
となる。また売上高をRとすれば，R‘≡ρQ‘により，
　（3）　　1ヒ‘＝1ヒθ9δ≡Qθθσ‘；　θ≡≡1－1／η
となる。売上高は極大点以下が常に選ばれるからη＞1であり，したがっ
て0＜θ＜1である。
　2．費用条件
　　（i）革新費
　既述のように，革新は，既存設備の大幅な改変あるいは完全な廃棄と新設
備の設置を伴う，従来の計画変更を必要とする。したがって革新は，まず
このような計画変更による費用を伴う。（いうまでもなく，新規企業の場
合はこの費用はゼロである。）また革新は，そのための研究開発費と，前
述の市場開拓費を伴う。これらの費用は当初のみの費用であり，計画期間
を通じて回収されるべきものである。これまでの企業成長理論では，この
問題は陽表的に考慮されていない。このような革新費は，当該革新の性格
によって決まる一定額Hと，革新の規模（当初の資本量，産出量，ある
いは売上高）に依存する額とからなるものと考えられる。後者は当初の資
本量Kに比例するものとし，資本一単位当りのそれを”とすると，革新
費は
　（4）　H＋ぬK
となる。
　（ii）　経常生産費6）
　ソローに従って，投入物は一定の結合比率で用いられるものとし，規模
に関して収穫不変を仮定する。また，投入物価格（賃金率，原材料価格な
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ど）を一定とすると，資本一単位当りの経常生産費は一定となる。これを
αとし，資本一単位の価格を〃z，減価率を4とすれば，経常総生産費C‘は
　　q＝（α十〃z4）κ‘
となる。資本一単位の生産能力をうとすると，
　（5）　Q‘；∂1「（ε
であり，（2）を考慮すれば
　（6）　Kδ；κθσ‘
となるから，
　（7）　C‘＝（α十〃z4）κ6σε
となる。また，（3）は
　（3ノ）　　　R‘：＝∂θKθθσ‘
となる。
　（iii）拡張費〔7｝
　既述のように，一定価格のもとで販売量を自然的な成長率σ。を越える
率σで拡張していくためには，支出が必要とされる。またσ≦σ．であっ
ても，従来の販売量を拡張していくためには，販売員の増員に伴う教育訓
練費，運営費などの増加が必要であろう。ソローに従って，このような支
出は売上高の一定割合であるものとし，この割合はσの関数であるものと
しよう。すなわち，
　（8）　∫（σ）1～、≡s（9）Qθθ9ε≡s（9）わθKθ6・‘
である。このようなs（g）はσの増加関数であり，s（0）＝0，5（σ）＞0，
sノ＞0，s”＞0であるが，　g≦σ。であれば5（σ）はそれほど大きくなく，
また5ノ（0）＝0であると考えられる｛8）。
　3．利潤
　経常売上高（収入）から経常総生産費と（非物的投資）拡張費を減じた
ものが経常利益L‘である。（3ノ），（7），および（8）から
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　（9）　Z，‘＝7（9）δθ1ぐθθσ‘一（α十〃z4）κθσ‘；7（9）≡1－5（9）
となる。s④）の性質から，7（g）はgの減少関数であり，γ（0）＝1，7（σ）
〈1，〆＜0，7”＜0であって，〆（0）鯉1である。
　革新企業は，他の事情が変化しない限り永続的に得られると期待される
この利益によって，まず当初のみの費用である革新費を将来にわたって回
収しなければならない。したがって，経常利益の系列の現在価値から革新
費を減じたものが，革新による純利潤の現在価値である〔9）。これを1Zと
し，割引率をゴとすれば，
（・・）π一∫『［・（σ）躍一（・柳4）κ］・・一噸一（研凪）
　　　　　　　γ（σ）∂θKθ一［（α十粥4）十（’一σ）ぬ］K　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　r配　　　　　　　　　　　　　z－9
となる〔1①。割引率∫は企業の資本コストであり，純粋利子率をかなり上回
るであろうω。σ≧’であれば，π＝。。となって問題が生じる。17が有限
値をもつのはσ＜ゼの場合であり，この条件が成立することを示すいくつ
かの議論があるが圏，ここではソローに従って，s（σ、）＝1，したがって
7（g、）＝0となるような成長率σ、〈ゴが存在するものと想定する圖。
　4．設備投資
　企業が成長率σで成長していくために必要とされる資本設備への純投資
額iま，　（6）　より
　（11）　　1ε＝窺9κθσ‘
となる。したがって，企業の成長のための設備投資総額の現在価値を1と
すると，
（・2）1一∫『頚回・4’一響
となる圓。
　5．制約条件
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　設備投資資金は，留保利潤からの内部調達，もしくは外部調達，あるい
は両者の混合により調達可能であるが，ある仮定のもとでは，企業の恒常
的な長期成長率は資金調達方法の差によって影響を受けないことが証明さ
れている固。したがって単純化のために，ソローと同様，純投資も利潤か
らのみ賄われるものとしよう。したがって1≦πである限り，拡張投資
を行なうことが可能である。
　しかしながら，すべての利潤をこのような形で使い果たすことはできな
い。必要最低利潤による制約を受けなければならない。この制約の厳密な
形について一般的な承認はないようであるが，かなり広く受け容れられて
いるものは乗っ取りの危険に関するものである。ここではマリスに従っ
て，乗っ取りの危険を避けるためには，企業の市場価値
（・3）y非・一γ（σ謄一［（α＋ｿ（’一酬剛K覗
は，資本価額〃3Kの一定割合ηを少なくとも上回らなければならないも
のとしよう。すなわち，
　（14）　　　1／≧”〃z1（
でなければならない㈹。いわゆる安全最低評価率ηの概念は，企業の評価
額γが初Kに比べてあまり低下すると，乗っ取られて，いわばスクラッ
プとして売却されてしまうという考えに基づいている。また，このような
乗っ取りはy以外に支出を伴うから，拶は1に等しいか1をわずかに下
回ると考えられる。
　制約条件（14）は，さらに次のように変形することができる。まず，（13）
を考慮すれば，
　（14ノ）　　　ノ≦17一”〃zK
となる。右辺は，企業が安全性を確保したうえで設備投資に向けうる資金
である吻。ここで，
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　　　　　　　　　　　　［頭1一の9＋〃z加］κ噛（15）　　　　F≡1→一zノ〃zK’＝
　　　　　　　　　　　　　　　　ゴーσ
とおくと，（14，）は
　（14”）　　17≧、F
となる。Fは，企業がKから出発して安全にσの率で成長していくため
の，すなわち安全成長のための必要最低利潤（総額の現在価値）である。
　いずれにせよ，企業の所定の目標を達成するために最適なKとg（し
たがって，その他の変数の最適解）を決定するに際して，（14），（14ノ），あ
るいは（14”）の条件（その経済的意味づけは異なるとしても，同一のこ
とに帰する）に制約されなければならない。以下では，（14”）を主要な制
約条件として所定の企業目標が追求されるものとして，分析を行なう。ボ
ーモルの図解の基礎にある一般的な形の利潤関数〈利潤曲面〉は（10）に
対応し，制約条件〈必要資金平面〉は（14”）に対応すると解される圏。ま
た，ソローの場合は，（13）において丑＝乃＝0以下いたyと（14）と
が考えられている｛1窃。つぎに，ボーモルの手順に従って分析を進めていく
ことにしょう。
注
（1）ボーモルやマリスは複数生産物を生産する企業を考えているから，この点で
　も以下のモデルは特殊なモデルである。しかしながら，新生産物をつぎつぎに
　開発して，独立採算制による新生産物生産部門を樹立していくと考えて，複数
　生産物の場合を扱うようにモデルを一般化することができるであろう。
②　すでに述べた理由から新たに導入する革新費に関する変数を除いては，若干
　の記号と定義の変更を伴うが，おおむねソローと同一の記号と定義を用いてい
　る。
（3）Solow［7］，　PP．320－21参照。
（4）この点については，Marris［5］，　P．10　and　p．27をみよ。
㈲　周知のような寡占価格の硬直性を考えれば，この仮定はむしろ現実的である
　といえる。しかも企業の長期計画の一貫としてこの価格が設定されるとするこ
　の考え方は，動学的寡占価格理論を展開するための重要な基礎となりうるであ
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　ろう。しかしながら，ソローはこの点に気づいていないようである。なお［7］，
　p．321をみよ。またすでに指摘したようなソロー・モデルの不確定要素のた
　めに，そのモデルではこの価格が常に決定されるわけではない。
（6）Solow［7］，P．320参照。
（7）Solow［7］，　PP．320－21参照。またWilliamson［8］，　P．5もみよ。
（8）なお，ソローはσ≦9πについてはs（9）＝0であるとしている。しかし拡張
　費の内容から，本文のようになると考えられる。
（9）革新費を有限期間内に回収することも，もちろん可能ではあるが，単純化の
　ために本文のように仮定する。革新による従来の計画の変更に伴う費用には，
　したがって前の革新費用の未回収分が含められる。そこでHを媒介項とし
　て，企業成長理論と革新理論の結合が可能となるであろう。この点で，シュン
　ペーター（J．A．　Schumpeter）に関するマリスの議論は興味深い。　Marr量s［5］，
　P．7をみよ。また，Baumo1［2］，　P．84もみよ。
（1①ちなみに，（10）はボーモル・モデル［2コの（10．19）式〔百々，前掲書，で
　は（L2）式］に対応するものである。
ql）Baumol［2］，　p．90．
（12Baumol［2］，　P．90，　n．5をみよ。
（1助　Solow［7］，　pp．322－3．
q4）ちなみに，（12）はボーモルの（10．21）式［百々，前掲書，では（1・4）式］に
　対応する。
㈲WilliamsQn［8］；Marris［5］，　pp．21－3．
個　Marris［4］，　Chap．1参照。また，ウィリアムソン［8コは，7はその最大
　可能な値の一定割合以上でなければならないという制約条件を設定している。
　ソローは，（14）もしくはこの制約条件をそれぞれ考慮する場合について分析
　してはいるが，ウィリアムソンの条件は（14）よりも説得的であるとはいえな
　いという理由からも，最終的には放棄している。（［7コ，p．334をみよ。）
〔mちなみに，（14ノ）はボーモルの（10．22）式［百々，前掲書，では（1．5）式］に
　対応する。
㈹　ボーモルはグラフによる分析に移る段階で，（10）および（12）に対応する
　彼の（10．19）と（10．21）をまとめて，（14ノ）に対応する（10．22）を構成して作図
　している。Baumol［2］，　esp、　pp．98－9［百々，前掲書，　pp．157－8］をみよ。
（19）前注㈹をみよ。
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皿　モデルの分析〔11
　1．利潤関数の形状
　まず，利潤関数（10）の形状を考えることから始めよう。期待総利潤の
現在価値17は当初の資本量Kとその成長率gの関数であり，Kとgは
企業の意思決定によって決定されるべき未知数である。一定の17をもた
らすものと期待されるκとgのさまざまな値の組合せを考えることがで
きるが，このようなKとσのあらゆる組合せ，すなわち等利潤線を確定
しよう。このためには，（10）を変形して
　　　　　　　　　γ（σ）δθKθ一〔α一回4十σ一9）勿κ　（10ノ）　π十E＝　　　　　　　　　　　　　　　ゴーσ
とし，まずπ＋Hについて等量線を構成することを考えればよい〔2｝。こ
こで想起すべきことは，θ≡1－1／ηであり，需要の価格弾力性η＞1よ
り，0＜θ＜1であること，また，g1◎についてs（g1）＝1となり，した
がって7（σ、）≡1－s（g、）＝0となるσ1が存在することである。
　図1において，Kを横軸に，　gを縦軸に測る。まずπ＋H＝0，すなわ
ち17＝一Hを示す点の軌跡を求めてみる。これは
（・6）K一・あ・いはん一［。＋講）1㌔）、］η
によ一て示される。第2式を満足する点の軌跡は，7（の＝0となるg軸上
のg＝σ1から下降してκ軸上のK．H＝［7（0）ろθ／＠十〃z4十∫乃）ユηに達す
る曲線g、K覗である。したがって，π＝一Eを示す等利潤線はOg1κ覗
となる。いうまでもなく，この領域の内側ではπ〉一丑となる。
　つぎにπ＋Hの極大点，したがってπの極大点を求めてみる。この
ために（10）より
（・7）器一γ（9）がθ群1皇吉麟（醐
12
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Max　17
　17＝0
17＝．一H
　　　　　　O　　　　　　　　　　　　　　　KK　　K81KH　K
　　　　　　　　　　　　　　　図1
を求めて，ゼロとおくと，
（17ノ）K一［。＋論禦，）、］η
となる。これを満足する点の軌跡は，σ軸上のσ、から下降してK軸上の
Kκ＝［7（o）ろθθ／（α十窺4十訪）］ワに至る曲線σ1Kκとなり，κκ＜κ一πで
ある。この曲線の左側では∂17／∂κ＞0，右側では∂π／∂K＜oとなる。ま
た
　　　　　∂π　［7（9）＋σ一σ）〆（σ）］ろθKθ一（α＋〃z4）K
　（18）
　　　　　∂9　　　　　　σ一σ）2
をゼロとおくと，
（18ノ）K一・あ・いはK一［［7（σ）＋翻￥（9）］身
となる。第2式を満足する点の軌跡は，7（g）＋σ一σ）〆（g）＝0の根をg2
として，σ軸上のσ2から下降してK軸上の馬＝［｛7（0）＋〃’（0）｝∂θ／（α
＋〃z4）］ηに達する。この曲線σ2」鴫の下側では∂17／∂g＞0，上側では∂17／
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　13
∂9＜0である。
　ところで，7（σ1）十σ一σ1）〆（σ1）＝σ一g1）7’（σ1）＜0であり，また［7（σ）
十（∫一σ）〆（g）］ノ＝σ一σ）〆ノ（σ）＜0であるから，g2＜g1であって，曲線
σ21らは一様に下降する。拡張費についての考察から，〆（0）は負である
としてもほぼゼロに近いと考えられるから，一般にK畷く馬，あるいは
少なくともKκ＜κgであると考えられる。したがって，曲線σ21鴎と曲
線σ、κKが二度交わるか，あるいはまったく交わらないという可能性は
排除される〔3｝。17＋∬の極大点，すなわち利潤極大点は，こうして2曲線
の交点によって求められるω。
　極大利潤よりも低い値をもつ等利潤線は，図1に示されているように，
極大利潤点を囲む環をなす㈲。いうまでもなく，極大利潤点から遠ざかる
ほど，低い利潤を与える。したがって，π＋H＝π，すなわち17＝0を
与える等利潤線を確定することができる。これは，（10’）においてπ＝0
とおいた式によって示され，0σ、κ畷線の内部に存在する。それぞれの
等利潤線は，曲線σ、Kκと交わるときその接線は水平に，曲線σ2瓦と
交わるとき垂直になる。
　2．必要最低利潤関数の形状
　つぎに，制約条件を構成する安全な成長のための必要最低利潤Fにつ
いて，等量線を確定しよう。（15）より
（15ノ）・一c｛≒欝｝・K一翅〔8≡募轟朗
となるから，図1の必要な部分を転写した図2に，あわせて図示されてい
るようなものになる。すなわち，K＝0のときg＝6となるから，　g軸上
のg＝∫から一様に下降してκ軸上のK＝．F／〃zoに到達する曲線とな
る。、Fが小さいほどσ軸に近く，　Fが大きいほどg軸から遠ざかる。
　3．安全成長可能領域
14
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　以上において考察した等17線と等．F線とから，安全成長のための制
約条件（14”）を示す領域，すなわち安全成長可能領域を確定することが
できる。すなわち，図2における，17＝．Fとなる点の軌跡（点線）を確
定すればよい。（これは，まさにボーモルの「成長可能限界線」に対応す
るものである〔6｝。）この安全成長可能限界線を含む内部の領域は，すべて
制約条件（14）を満たすことになる。したがって，次の問題はこの限界線
をさらに厳密に確定することである〔7｝。
??
?
等F線
、＼
　、
、
?、????，?? ）、?
等π線
安全成長可能限界線
（π＝F線）
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　∫一σ
を考える。これによって，まずW＋E＝0，すなわちW＝一Eを示す点
の軌跡を確定し，ついで四の極大点を求め，そしてπ＝0，すなわち
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　15
　　　　　　O　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　K
　　　　　　　　　　　　　　　図2
　このために
　（19）　　　　1阿／≡1Z－F＝刀「＿」r＿zノ〃zK＝1／＿zノ〃zlf
として，（10）および（15）を考慮して得られる
　　　　　　　　7（9）ろθκL［α＋〃z6＋姫＋〃切＋9伽（1一η）一ぬ｝］K　（19ノ）　　　W十E＝
星＝Fを示す問題の安全成長可能限界線を確定する手順は，さきの等利潤
線を求めた場合のそれとまったく同様である。（以下，図3参照。）
τル7十」匠1’ニ＝0より，
（・・）K一・あ・いはK一［。欄＋、＠＋　）＋，囮、一。）一、］］η
となる。第2式のグラフは，g軸上のσ、から下降してκ軸上のKノーπ＝
［7（0）わθ／｛α＋〃厄＋ゴ＠＋〃3の｝］ワに至る曲線である。したがってW＝一π
線は091Kノ＿πとなり，1（ノ＿H＜κ．πである。
　つぎに，（19）から
　　　　∠塑二＿　7（σ）∂θθ・κθ一1一［α十〃z6一←ゴ（帰一1一〃3〃）十（1｛〃z（1－zノ）一1z｝］
7（σ）δθ
　（21）
　　　　　∂κ　　　　　　　　　　　　　ゴーσ
となり，これをゼロとおくと
（21ノ）κ一［。＋蝋、＋辮1囮、＋勿］η
である。この式のグラフは，g軸上のg、からK軸上の忽κ＝［7（0）ろθθ／
｛σ＋〃Z4＋∫＠＋〃Zの｝］ηに達する下降曲線となり，κK〈κ．E，」医7κ〈
1ζkである。また，
　　　　　∂w＿［7（σ）十σ一σ）〆（σ）］δθKθ一［α十辮（げ十の］κ　（22）
　　　　　∂σ
をゼロとおくと，
　（22ノ）
（3－9）2
　　　　胸あ・いはK一［［7（9）十（∫一9）〆（σ　　　α一ト〃z（d十の）］うθ］η
となる。第2式のグラフは，g軸上のg2［7（σ）＋σ一g）〆（σ）＝0の根］
からK軸上の1照g＝［｛7（0）十〃ノ（0）｝∂θ／｛α十初（ゴ十の｝］ηまで一様に下降
する。尺σ＜馬となる。また，すでに述べた理由に加えて，”は1より小
さいが1に近いか，あるいは1である点を考慮すると，κ覗くK’σ，ある
16
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いは少なくとも盈K＜K／gであると考えられる。したがって，曲線σ2K／g
と曲線g、K／Kは一度だけ交わるものと考えられる【8［。これが正しけれ
ば，W＋∬の極大点，すなわちWの極大点は，これら2曲線の交点に
よって一義的に決まる〔9｝。
　いまや，π＝Fを示す問題の安全成長可能限界線は，匠＋∬＝π，す
なわち四＝0を示す等通線，
　　　　　　　7（σ）がKθ一［α十〃z4十♂＠十〃3の十9｛勉（1一の一乃｝］K　（19”）　　H＝
　　　　　　　　　　　　　　　　　z一σ
として確定することができる。こ麹は，図3に示されているタ乏に，
W（17F）＝一Hを示す0σ、κ一πの必ず内側に存在する蜘｝。蛇足な
がら，Fしたがってπの値は，17＝F線上の異なる点では異なりうる。
等17線の場合と同様に，∬＝F線も，曲線g、K／Kと交わる点でその接
線は水平となり，曲線g2κ〆と交わる点で垂直となる。
Min　K
9
91
92
0
、
、
　、　＼
　　、
、、
17＝F．
等Z線
「Max　g
　　　　Max　Z、
、、　　　　　Max　W
、、A　　　　　Maxπ
　　・こ　　　M・・V
　　　　、、　　　　Max　K
　　　、　　　　　　　Max　R　　　　　　　　　　、　　’・　　　　　　　　＼ ’・、
K??K???????????
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，以上の結果に基づいて，所定の企業目標を達成するために最：適なKと
σを決定することができる。つぎに，この問題を考えよう。
注
　（1）われわれが問題にしているのは成長する企業であるから，ここではg≧0に
　　ついてのみ考える。
　（2）以下の展開は，H＝ぬ＝0　の揚合のγについて等量線を構成する　So1・w
　　［7］，pp．333－5．に，基本的には従っている。
　（3）これはソローの7の極大点と対称的である。Solow［7］，　P．325をみよ。
（4）しかしながら，これは，Hが非常に大きいために17が負になりうる可能性
　　を排除しない。この揚合には，問題の革新は実行されない。
㈲小さな∬を与える等利潤線の一部が，K軸の下側に出る場合も，もちろん
　　ありうる。これは，Kしたがって売上高が正であれば，σが負となっても正の
　　17を得ることが可能となるからである。Baumol［2］，　P．99をみよ。
（6）Baumol［2コ，　PP．98－100［百々，前掲書，　P．157］をみよ。
⑦　本節の以上の分析を経ずに，直接この問題に進むこともできたわけである
　　が，1の終りに述べた本稿の付随的な目的から，以上のような迂回方法をとつ
　　たわけである。
（8）前町（3）をみよ。
（9）これは，Hが大きいために理（≡π一F）が負になりうる可能性を排除し
　　ない。この場合には，安全性を確保したうえでの革新の遂行は不可能となる。
⑩　前注（5）と同様の理由によって，安全成長可能限界線の一部がκ軸の下側
　　に出る場合もありうる。
⑪　H＝0であれば（革新企業にとっては，すでにみたようにH＞0であるが），
　π＝F線は0σ11（ノーH線と一致し，最適なKもしくはgがゼロとなる不確定
　的な場合が生じうる。すでに述べたように，ソローのモデルでは，まさにこの
　困難な問題が生じている。Solow［7］，　pp．329－32，　esp．　pp．331－2をみよ。
IV　さまざまな企業目標と最適解
　1．諸目標と最適解
　安全性を維持しつつ最大の成長率で成長しようとする目標が選ばれるな
らば，図3の安全成長可能限界線と　σ、Kアκ線との左上方の交点に対応す
る当初の資本K＊m。xgとσ＊m。xσとを選択しなければならない。これは
18
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（19”）と（21ノ）とから求められる。また最大の資本，したがって最大の
売上高から出発しようとすれば，成長可能限界線と　g2K／g線との右下方
の交点に対応するK＊m。xκとg＊m。xκを選ばなければならない。これは
（19”）と（22ノ）とから求められる。すでにみたように，最大の∬あるい
は罪が追求される場合には，それぞれg1κK線［（17’）］とg21％線
［（18ノ）］の交点によってκ＊m。xnと9＊皿a．nが，あるいは91K／K線［（21ノ）］
とσ2Kノσ線［（22ノ）］の交点によってK＊m。、wとσ＊m。x罪が求められる。
　つぎに，企業の価値y，あるいは将来にわたる期待売上高凡の系列の
現在価値Zの最大化が目標とされる場合を考えよう。まず，γの最大化
を考えよう。（13）より得られる
（23）里謡㌍一〔α讐（ぎ一σ）励］κ
をゼロとおくと，
（23ノ）K一［。柳4禦7）ぬ＋，窺］η
となる。このグラフは，σ軸上のσ1から下降してK軸上の　K”ズ・
瞬雛祭一K・に至・鹸・な…かし・・K・線の式（17ノ）
と比較するとわかるように，（23ノ）は（17）とg軸上の点とK軸上の点
は共有するが，（17ノ）の下方に位置する。（図3にはその一部が図示して
ある。）また，
　　　　　∂y　　［7（9）十σ一9）〆（σ）］δθκθ一（α十御4十勿z）K＿∂罪
　（24）　　　　　∂9　　　　　　（z－9）2　　　　　　∂9
となるから，∂y／∂g＝0のグラフはg2K／g線［（22ノ）］と一致する。θ7（0）
／［γ（0）十〃ノ（o）］＜（α十吻4十劾）／（α十彿4十吻）であればK”K（≡Kκ）〈
K”g（』　9）となって，∂y／∂K＝0のグラフと∂y／∂σ＝oのグラフは第1
象限で交点をもち，これに対応する1（＊m。．7とσ㌔。x7が決定される。
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　19
，（図3にはこの場合が示してある。）そうでなければ交点は第4象現に
存在し，したがって最適成長率は負となるω。いずれにせよ，最適解は
（23’）と（22ノ）によって求めることができる。
　さて，期待総売上高の現在価値ZFは，
（25）z一∫r照吻・一軸
となる。Zの等量線は図3に示されているように，　g軸上のg＝ゴから一
様に下降してκ軸上のK；σZ／の1／θに達する曲線となる。これはσ軸
から遠ざかるにつれて大きなZを与える。したがってZを最大にしょう
とするならば，安全成長可能限界線と等Z線との右上方の接点に対応す
る1（＊皿。xzとσ＊maxzを選ばなければならない。これは（18”）と（25）
とによって求められる。
　ちなみに，ボーモルによって取り上げられた諸目標は，g，　R（＝が1（θ），
Z，あるいはπの最大化であり，ソローのそれはσないしγの最大化
である。
　2．企業の必要最低規模
　ここで，これまでの企業成長理論では問題にされていなかった，当初
の必要最：低規模K＊皿inκについてみよう。これは安全成長可能限界線
［（19ノ）］とσ2κg線［（22）ノ］との左側の交点から求められる。問題の革
新を行なおうとする企業は，少なくとも〃zK＊mi。πの貨幣資本を当初に調
達しなければならず，これをなしえない企業は当初から乗っ取りの危険に
さらされることになって，革新は実行不可能となる。このような意味で，
成長企業の目標とはいえないが，当初の必要最低規模をあわせて考えてお
くことは重要である②。この規模から出発する企業はそれに対応する最適
成長率g＊m1。んで成長していかなければならない。この必要最低資本に
よって制約される企業は，資本に余裕のある企業のように，安全成長可能
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領域内でさまざまな目標を必要に応じて追求しうる自由はまったくない。
当初の規模の最大化を実行しうるような資本力のある企業であれば，これ
までにみた諸目標のいずれをも，望むなら常に追求することができる〔3）。
　3．最適解をめぐる問題
　いずれにせよ，所定の目標達成のために決定された最適なK＊によっ
て，当初の産出量Q＊，したがって価格ρ＊が設定され，売上高R＊が決
まる（その他g変数についても同様）。以後，これらの変数はρ＊を除い
て最適成長率σ＊で成長していくことになる。このような拡張を実質的に
可能にする純設備投資1‘＊も，同様にσ＊の率で成長していく。
　ところで，図3の成長可能限界線上で決定がなされる場合には，安全性
を維持しつつ所定の目標を達成するための必要最低総利潤（の現在価値）
F＊［（15）］と必要最低経常利益Lε＊［（9）］とがそれに対応する。また，成
長可能限界線の内側で決定がなされる場合には，所定の目標を達成するた
めに不可欠なF＊とし‘＊が同様に存在する。これまでの考察から明らか
なように，これらのF＊とし茜＊の水準は選ばれる長期目標に依存し，長
期的な観点からすれば目標達成のための資金的な手段変数となる。また，
短期的な観点からすると，右＊は各時点の利潤制約条件均≧恥＊を構成
する。この意味で，特にL‘＊は長期と短期の結節点をなすものと考える
ことができる〔4）。
　所定の目標に応じて決定される最適解（κ＊，σ＊）は，パラメータ（η，∬，
乃，α，〃Z，6，∫，の　と拡張費用関数S（g）のすべて，もしくは一部に依存す
る（K＊およびσ＊以外の変数の最適値についても同様）。紙幅の制約上，
本稿では明示しなかったが，最適解はこれらのパラメータとS（のの陰関
数として表わされる。したがって，特定のパラメータ灘の変化がK＊お
よびσ＊に与える効果，6K＊／4ωおよび4g＊／伽について検討すること
が可能である。
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注
（1）Solow［7］，　p．325の議論を参照せよ。
②　このような必要最低規模は，ある場合には産業への参入障壁を構成すること
　になるであろう。
（3）このような観点から，現在の静学的参入阻止価格論を動浄化することも可能
　であろう。
（4）　この点については，Baumo1［3］，pp，1085－6；Baumo1［2］，　pp．96－7　and
　100；Wood［9］，　P．38参照。
V　結論的覚え書
　以上において私は，最近の新しい企業成長理論に共通の構成要素の一つ
である包括的な拡張費とは別個に，革新に伴う費用を考えることによっ
て，すぐれてはいるが，ある点で不確定的なソロー・モデルをあらゆる点
で確定的なものにすることができた。また，これによって，一般的な形の
ボーモルの成長企業モデルを特定化して，分析をオペレーショナルなもの
にすることができた。こうして，ボーモルによって解明された重要な諸問
題をさらに有効に分析することができる。従来の企業理論の難問であった
企業の最規適模の決定を，生産費条件もしくは需要条件のみに依存するこ
となく，成長企業の全体的な動態的諸条件の中で解明しうること，そして
また，企業の長期計画の問題と経常生産計画の問題を統一的に解明するこ
とによって，企業の短期的行動と長期的行動とを総合的に把握しうること
は，とりわけ大きな成果である。基本的には，これはすべてボーモル・モ
デルの貢献である。
　この他にも，とくに本稿のモデルによって解明しうるであろう重要な諸
問題がある。すでに関係ある個所で指摘しておいたように，まず，革新費
の概念を通して企業成長理論と革新理論の結合を試みることができよう。
そしてまた，安全成長のための当初の必要最低規模の概念を採用して，こ
れまでの静学的参入阻止価格論を動学化することができよう。ところで，
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本論の分析からも明らかなように，追求されうる諸企業目標は相互に斉合
的ではないω。しかも時間とともに，企業目標はあるものから他へ転換さ
れうる可能性があるから②，特定の目標がいかにして採択されるかを明ら
かにすることは残された重要な課題である。動学的参入阻止価格論の展開
の中で，この問題はあるいは解明されるかもしれない。
注
　（1）Baumol［2コ，　p．98　and　p．99
　（2）Baumo1［2］，　P．51　and　p．97参照。
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